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证券时报记者 余世鹏

截至 8月 30日，全市场已有 60
多家基金公司披露上半年经营业

绩。在基金业降本增效趋势下，60
多家基金公司营业收入和净利润分

别合计为470亿元和160亿元出头，

和去年同期相比降幅均超10%。

从结构分析来看，上半年公募基

金经营业绩呈现三大特点：一是经营

业绩的头部效应依然显著，营收和盈

利排名前15的基金公司，规模占比均

超过了50%。二是个别主打固收或

指数基金的非头部基金公司，通过顺

应市场发展趋势，上半年经营业绩实

现了逾30%的逆势增长。三是基金

综合费率改革初见成效，从刚披露完

毕的基金半年报看，上半年近七成基

金公司的管理费收入同比下滑。

头部效应依然突出

基金公司的定期经营数据源于

股东定期报告，仅涉及营业收入、净

利润等简单财务数据，虽不能全面反

映基金公司整体财务状况，但能体现

出基金公司乃至基金业发展大势。

上半年经营情况最突出的特

点，是头部效应依然显著。以营收

排名前15的基金公司为例，这15家

公 募 上 半 年 的 合 计 收 入 规 模 为

246.36亿元，在整体基金公司营收

中占比超过 50%。此外，盈利排名

前 15 名的基金公司净利润合计

82.03亿元，占比同样超过50%。

其中，易方达基金以53.74亿元

的营收排名第一，紧跟其后的华夏

基金、南方基金和广发基金，营收分

别为 36.69亿元、34.01亿元和 31.91
亿元。富国基金、天弘基金、招商基

金、汇添富基金、博时基金的营收也

在 20亿元以上。鹏华基金、景顺长

城基金、兴证全球基金、华安基金、

银华基金、华泰柏瑞基金 6家公司

营收则在10亿元以上。

但与 2023年同期相比，头部公

司营收大多有所下降，广发基金、富

国基金的下降幅度均超过20%。此

外，兴证全球基金上半年的营收只

有 15.02 亿元，而 2023 年同期营收

为 20.91 亿元，降幅超过 28%。此

外，易方达基金、汇添富基金、景顺

长城基金、鹏华基金等公募上半年

营收降幅均在10%以上。但也有基

金公司在逆势创收，华泰柏瑞基金

营收同比增长 22.70%，升至 10.02
亿元。

净利润方面，易方达基金以

15.16亿元的净利润排名第一，工银

瑞信基金、华夏基金和南方基金上

半年净利润均在 10亿元以上。此

外，还有 17家基金公司上半年盈利

过 1亿元。天弘基金、招商基金、广

发基金、富国基金、博时基金净利润

分别为 9.36亿元、8.47亿元、8.22亿

元、7.74亿元、7.62亿元。

和营收类似，头部公募的盈利

同样有所下降。广发基金、富国基

金、兴证全球基金、景顺长城基金、

交银施罗德基金、建信基金的盈利

降幅均在20%以上。华泰柏瑞基金

的净利润增速却达到了 34.81%，是

为数不多的逆势增长公司。

中小公募亏损明显

北方一位基金分析人士对证券

时报记者表示，头部公募上半年经

营业绩依然稳固在前列。在基金业

降本增效的大趋势下，营收和盈利

普遍下降，这是符合市场预期的。

但能体现出业务差异化发展趋势

的，很可能是一些非头部公司，他们

体量中等，通过顺应市场趋势发力

固收等业务，实现了经营逆势增长。

比如，长盛基金上半年实现营

业收入 2.45亿元，同比增长 7.03%；

净利润 0.34亿元，同比增长 3.52%，

是“老十家”公募里唯一一家双增长

的公司。长盛基金股东国元证券在

半年报中写道，2024年上半年长盛

基金按照“做好产品定位布局、提升

资产管理能力、提高客户收益水平”

的总体思路稳健开展各项工作，形

成固收领跑、权益紧随的良好发展

局面。

此外，作为宁波银行子公司的

永赢基金营业收入与净利润分别同

比上升33.97%、13.48%，净利润突破

亿元关口，为 1.01亿元。宁波银行

在半年报中提及，其聚焦大零售和

轻资本业务拓展，盈利结构不断优

化。其中，永赢基金和宁银理财等

利润中心协同推进。另外，上半年

抓住了固收和指数基金大发展的东

兴基金、国金基金、中海基金、安信基

金等，净利润增幅均超过了30%。

但这仅是中小公募的一小部

分，其他大部分中小公募出现明显

亏损，近 15家基金公司盈利缩水逾

30%，更有5家基金公司盈利降幅超

过 50%。其中，中邮基金营业收入

1.70亿元，同比下降34.78%；净利润

1249.84万元，同比下降78.79%。财

通基金营业收入 3.04亿元，同比下

降 21.62%；净利润 5108.63万元，较

去 年 同 期 的 1.13 亿 元 同 比 下 降

55%。此外，诺安基金和创金合信

基金今年上半年盈利降幅均超过

30%，盈利规模均跌破1亿元。

费率改革已见成效

实际上，基金公司的财务指标

和自身的资产管理情况互为表里。

无论是基金公司整体性的营收和利

润下行，还是个别公司的逆势增长，

都有着对应的资管基本面。

2024年上半年，影响基金公司

最大的因素，是始于 2023年下半年

的基金费率下调，特别是基金管理

费、托管费、交易佣金等成本项。从

披露完毕的 2024 年基金半年报数

据来看，改革已见成效。

天相投顾8月31日公布的数据

显示，2024年上半年基金管理人收

取的管理费共计 604.09亿元，相比

2023 年 同 期 的 701.16 亿 元 下 降

13.84%。其中，近七成基金公司的

管理费收入同比下滑，部分头部基

金固收同比降幅超20%。从产品类

型来看，混合型基金管理费同比跌

幅最大，上半年同比下降约40%。

佣金方面，天相投顾的统计数

据显示，上半年公募基金公司支付

佣金费用合计约66.18亿元，较去年

同 期 减 少 29.17 亿 元 ，降 幅 达 到

30.59%，这主要是股票交易量减少

带来的。2024年上半年，公募基金

公司的股票成交量同比减少超 3万

亿元，从去年同期的12.63万亿元下

降至9.46万亿元，降幅达到约25%。

个别公募经营业绩逆势增长，

则可从基金产品的盈利中寻找原

因。天相投顾数据显示，2024 年

上半年公募基金产品整体利润达

451.63亿元，其中债券类基金实现

了 1953.43 亿元利润，在各类盈利

的基金产品中位居第一。在基金

产品盈利规模排名前十的基金公

司中，出现了永赢基金、华泰柏瑞

基金和中银基金的身影。永赢基

金旗下基金产品实现利润 77.50亿

元，华泰柏瑞基金和中银基金旗下

基金产品，均实现了逾 60 亿元的

利润。

基金公司上半年经营透视：

营收和利润双降 费率改革已见成效
证券时报记者 王明弘

8月30日，沪深两市交易气氛升温，各大股

指盘中全线走高，两市成交额明显放大，合计

成交 8766亿元，场内近 4700只个股飘红。具

体来看，科技和消费类属性的板块涨幅居前，

房地产、汽车、消费电子、白酒、通信、游戏大幅

上涨，而此前强势的红利板块则呈现回调，市

场出现了明显的风格切换。

对于 8月最后一个交易日市场大涨，基金

公司多数认为，当前市场参与者的风险偏好开

始提升，如果这种局面能得以持续，则可能预

示着市场阶段性触底反弹的信号。

财通基金表示，8月 30日市场大涨体现出

投资者风险偏好过度悲观下的修正，半年报

“靴子落地”，市场预期的政策力度加大，海外

流动性宽松预期升温等利好也开始受到投资

者的关注。“海外流动性预期逐渐明朗，市场预

期美联储 9月降息概率较高，海外降息周期的

开启可能对A股形成分母端的正向支撑，增加

了市场底部反弹的确定性。但信心的恢复是

需要时间来验证，后市大概率有个阶段性的反

复修复过程。”财通基金称。

中欧基金认为，近期人民币汇率持续升

值，同期中国资产情绪改善。一是历史上 8—
10月季节性结汇对于汇率有一定拉动；二是中

美关系阶段性缓和；三是美联储降息临近，非

美货币与新兴市场总体偏强。8月30日的上涨

体现出市场较为关注顺周期政策潜在的进一

步发力，如货币、财政、产业等方面，同时海外

流动性的改善对于国内大类资产风险偏好仍

在持续作用。

金鹰基金认为，后市存在底部反弹的可

能，潜在积极变化还有待逐步确认。海外美联

储或有望在 9月落地首次降息，外部压力对我

国汇率和货币政策空间的制约有望减轻，在伴

随海外流动性改善的同时，国内政策空间也会

打开。

诺德基金基金经理谢屹也表示：“反弹可

能随时会展开。回顾过去，股市本身已经历了

较长时间调整，但很多公司其实还是在持续增

长的，所以下跌的实际是估值，也就是目前A股

处于性价比较高的状态，市场对低估的资产会

有重估的需要，只是时间还不确定。我们能够

做的就是尽力辨别出比较好的资产，并坚定地

耐心地持有它们。整体看，我们对未来中国的

经济以及A股市场还是充满信心的。”

8月30日银行板块继续大跌逾2%，工、农、

建、交、邮等5大国有银行跌幅均超过3%，以银

行为代表的高股息、红利板块呈现出分化的趋

势。那么，后市哪些板块值得重点关注？

谢屹认为，目前除了前期涨幅较大甚至创

新高的银行、煤炭、石油等板块，绝大部分板块

都处于阶段性相对底部的位置。从估值角度

来看，大概率都是5—10年的底部，是性价比较

高的状态。比如，消费领域的白酒、食品和饮

料板块，医药领域的制药、器械，电子领域的消

费电子、半导体等，其中尤其是消费电子板块8
月30日上涨较多，可能和苹果新一代手机即将

推出有关。除了以上行业层面的机会，风格层

面上中小盘是前期普遍承压的，这里面不乏基

本面良好的个股，值得重点关注。

“考虑到后续市场相对积极的变化有望来

自国内政策和海外降息后流动性的改善，我

们认为可以在当前的超跌品种中，短期重点

关注受益国内政策或海外经济软着陆的相关

板块，包括军工、机械、新能源等行业。”金鹰

基金表示。

国泰基金则认为，从短期来看，稳增长政

策发力和海外降息窗口临近的环境，核心资产

会不时有超跌反弹的机会，尤其是电力设备与

新能源、医药、金融。但是长期来看，下半年宏

观环境会更为复杂，科技和安全依然是政策的

两大主线。建议主要仓位偏向大盘价值，科技

主题为战术性机会。

在配置上，诺安基金当前依然建议关注红

利与出海两条主线。具体品种方面，预计红利

策略或将持续分化，红利低波类资产继续关注

股息率预期可观且资产质量预期改善的银行，

回报率稳定的水电、核电，保费稳定增长的财

险。此外，后续国内出口或有望保持较高增速，

未来建议关注目前已充分反映美国衰退交易的

出海板块中的优秀公司。待市场信号清晰后，

再将重心转向绩优成长和内需。建议重点关注

电子（智能驾驶和半导体自主可控）、机械（设备

更新改造和出海竞争）等制造业龙头，反腐影响

充分定价后的医药（产业整合、出海破局），以及

港股互联网和消费龙头公司。

中欧基金认为，市场处于买入区间时，受

益市场短期反弹中结构切换的线索首先是超

跌低估值板块，尤其是受益后续可能出台政策

刺激的地产等稳增长核心行业；其次为内需板

块超跌后的反弹机会；最后是科技自立和“果

链”等成长主线。

A股市场突然“升温”
基金公司看好修复性反弹

证券时报记者 许孝如

随着上市公司半年报披露收

官，各大明星私募的持仓情况揭晓。

截至二季度末，共有 1592只私

募产品登上了 1938 家上市公司的

十大流通股东名单，期末持股市值

为 1758.28 亿 元 ，较 一 季 度 末

1782.26亿元略有减少。

明星私募在二季度以持仓谨慎

观望为主，大手笔调仓换股的动作

并不多。其中，冯柳期末合计持仓

市值为 205.66亿元，较一季度末增

加9.33亿元。邓晓峰旗下产品期末

持仓市值合计达186.5亿元，较一季

度末减少13.5亿元。

邓晓峰减持紫金矿业
坚守面板龙头

作为高毅资产首席投资官，邓

晓峰有逆周期投资的鲜明特色，二

季度他对旗下持仓进行了一些调

整。截至二季度末，邓晓峰旗下 3
只私募产品的期末持股市值186.37
亿元，较一季度末的 200亿元，减少

约 13.7亿元。其中，邓晓峰大幅减

持了账面收益颇丰的有色等资源

股，对两大面板龙头京东方 A 和

TCL科技则坚定持仓。

具体来看，晓峰 2号致信基金、

晓峰鸿远基金分别减持了紫金矿业

7140万股、5050万股，合计减持1.22
亿股，整体减持近20%，期末持股市

值降至85.89亿元。

今年一季度，紫金矿业大涨

35.86%，创下历史新高；二季度，紫

金矿业股价继续强势上涨，市值最

高一度达到 5000亿元，主营的矿产

品金、银、铜等量价齐升，推动公司

盈利大幅提升，邓晓峰选择在二季

度股价的高位对部分头寸进行了获

利了结。

邓晓峰最开始介入紫金矿业在

2019年三季度，持有约3亿股，股价

在 3元/股左右；当年四季度就加仓

至 5.5亿股，随后多次加仓，最多持

有 9亿股。今年二季度，邓晓峰减

持紫金矿业的价格或在 17元/股以

上，减持金额或达 20亿元，即差不

多覆盖了其初始投入的资金，剩下

几十亿持仓几乎都是盈利。

除了紫金矿业，邓晓峰还减持

了中国铝业，晓峰 2号致信基金、晓

峰鸿远基金分别减持 1400 万股和

1450万股，减持幅度约为12%；对云

铝股份小幅加仓，减持圆通速递

1477万股。

此外，邓晓峰对两大面板龙头

京东方A和 TCL科技选择坚守，其

中晓峰鸿远重新进入两大面板龙

头的前十大股东，持股并没有较大

变化。2只基金合计持股京东方A
和 TCL 科技的股份分别为 6.83 亿

股、3.88 亿股，期末持股市值分别

为 28 亿元、16.8 亿元，累计达 44.8
亿元，显示出邓晓峰相当看好面板

行业。

冯柳抄底海螺水泥
大幅加仓酵母龙头

相较一季度，高毅另一大明星

基金经理冯柳则进行了一轮增持

动作。

二季度，冯柳新进海螺水泥、桐

昆股份、建友股份、晨光生物等 4
股，大幅增持安琪酵母和生益科技。

具体来看，冯柳旗下邻山 1 号

远望基金首次进入海螺水泥前十大

股东，大举抄底了 1750万股，期末

持股市值达到 4.13 亿元。过去几

年，水泥龙头海螺水泥一直“跌跌不

休”，股价从每股 50多元一路跌至

20多元，经营业绩也从高位滑落。

2024年上半年，海螺水泥实现

营业总收入 455.66亿元，同比下降

30.44%；归母净利润 33.26亿元，同

比下降 48.56%；经营活动产生的现

金流量净额为68.71亿元，同比增长

35.75%，业绩周期性十分明显。

冯柳在二季度对酵母龙头安琪

酵母进行了大幅加仓，增持 2650万

股，期末持股市值升至9.78亿元，成

为其第四大持仓；增持生益科技

1500万股，期末持股市值升至 10.5
亿股，成为第三大持仓。

此外，冯柳还清仓了大参林和

上海家化；对第一大重仓股海康威

视也小幅加仓，增持 100万股，期末

持股市值为127.35亿元。

重阳投资坚守新和成
睿郡买入芯朋微

老牌私募重阳投资对重仓股新

和成的持股保持不变，旗下 2只基

金重阳战略汇智基金、重阳战略英

智 基 金 分 别 持 股 5407.22 万 股 、

1624.86万股，期末持股市值合计达

13.5亿元。

自 2018 年四季度首次进入新

和成的十大股东名单后，重阳投资

一直持有至今，体现了老牌私募对

待“心水股”的态度，长期持有等待

企业价值的增长。

睿郡有孚 1 号新进买入芯朋

微，买入 152.73 万股，期末持股市

值为 5555万元；清仓了公牛集团。

睿郡稳享基金则减持海澜之家 520
万股，期末持仓市值为 3.05 亿元。

睿 郡 睿 享 新 进 买 入 连 城 数 控

211.16万股，期末持股市值为 5500
万元。

玄元对其重仓股恒力石化继续

坚守，旗下 4只产品仍在恒力石化

的前十大股东中，合计持股市值达

到 40亿元，玄元 4只产品于 2022年

二季度末大举买入后持有至今。此

外，玄元还新进买入了赛意信息，买

入 722.33 万股，期末持股市值为 1
亿元。

夏俊杰执掌的仁桥资产二季度

新进买入久远银海，买入 454万股，

期末持股市值为 6806万元；减持华

域汽车 200万股，期末持股市值为

2.77亿元。

宁泉新进买入木林森 905 万

股，期末持股市值为 7296万元；正

心谷大举买入云天化，买入2245.55
万股，期末持股市值为4.36亿元，还

新进了英科医疗、云意电气等。

整体来看，明星私募在二季度

以持仓谨慎观望为主，大手笔调仓

换股的动作并不多。

明星私募最新持仓曝光 观望多调仓少
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